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CHINH SACH AN TOAN VIMO CHO
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{ng hoang tai chinh toan
cau vua qua dd minh ching
cai gid phai tra cho nhiing

6n that do bat on hé

théng tai chinh & tAm quéc gia va
toan cau. Do vay, viéc nghién clu,
xady dyng cac chinh sach an toan vi
mo 13 hét suc can thiét nham muc
tiéu 6n dinh tai chinh trong tung
quéc gia, khu vic va toan cau.

1. Khiing hoang tai chinh va bai hoc
vé giam sat tai chinh

Bai hoc rat ra ti khiing hodng tai
chinh toan ciu 2008 la: mguyén
nhan khing hodng bat ngudn ti
nhiing bdt cap trong giam sat tai
chinh, dac biét ¢ cap do giam sat
an toan vi mo - lién quan dén toan
bo hé théng tai chinh. Hé thong
diéu tiét, giam sat da khong thé
phat hién kip thoi cing nhu x{
ly khiing hodng. Diéu nay khing
dinh viéc 6n dinh tai chinh va
kiém ch& lam phat khong thé chi
dua vao chinh sach tién té hay
giam sat tai chinh don 1é. Nguoi
ta cling nhan ra mot yéu to then
chét dé dai pho voi khing hodng
tai chinh 1a can phéi tang cudng
giam sat an toan vi mo déi vai hé
théng tai chinh ctng nhu mai lién
hé ctia n6 d6i voi nén kinh t& thuc.

Chinh sach an toan vi mo co
thé dugc nhin nhan 1a cac chinh
sach than trong (gdbm céac chinh
sach an toan va lanh manh) nham
hudng t6i muc tiéu lam gidm ri
ro hé théng.! Diéu nay c6 thé dat
dugc thong qua viéc tang cuong su
bén viing ctia toan bo hé thong tai
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chinh d6i vai cac ca soc thong qua
viéc chi dong han ché viéc tich ty
rdi ro?. V6i tAm quan trong ngay
cang tang, chinh sach an toan vi
mo ciing véi chinh sach tai khoa
va chinh sach tién té dugc vi nhu
bo ba cong cu trong viéc diéu hanh
kinh t& vi m6 theo phuong thic
“kiéng ba chan” ctia mét nudc, da
va dang dugc ap dung va ching
minh hiéu qua & nhiing nudc phat
trién cting nhu cac nuéc méi néi.

2. Khai niém va cac déi tugng diéu
chinh cia chinh sach an toan vi mé

Chinh sach an toan vi mé: la
chinh séach st dung cac cong cu
an toan dé han ché rdi ro hé thong
va/hoac rii ro déi véi téng thé hé
théng tai chinh nhdm dat dugc
muc tiéu gidm thiéu kh3 ning dé
vG clia hé thong tai chinh thong
qua viéc ngan ngtia cac dich vu tai
chinh c6 thé gay hau qua nghiém
trong déi v6i nén kinh t€ thuc.

Khuoén khé chinh sach an toan vi
mé: bao gém céac yéu t6 phap ly,
cac hoat déng phuc vu viéc giam
sat an toan vi mo (thu thap s6 liéu,
giam sat an toan, kiém dinh stc
chiu dung, danh gia rdi ro), cac
cdng cu chinh sach (cong cu an
toan vi mo, cac khuyén nghi chinh
sach, canh bao sém), ngudn nhan
ldc va cac yéu t6 khac co lién
quan (su phéi hgp véi cac chinh
sach, su phoi hgp trién khai ctia
cac don vi co lién quan...) nham
dat dugc muc tiéu cudi cting |a 6n
dinh tai chinh.

Viéc danh gia hiéu qua cla
khudn kh& chinh sach an toan vi

mo thudng dua trén cac tiéu chi: (i)
kha nang xac dinh va theo doi cac
rlii ro tai chinh & cdp do hé thong,
(ii) viec thiét k& va xac dinh cac
cong cu phuc vu muc dich an toan
vi mo, va (iii) viéc xay dung thé
ché&, thuc thi chinh sach an toan vi
mé dat trong mdi tuong quan Vo
cac chinh sach khac trong nudc va
trong khu vuic.

Poi tugng diéu chinh cia chinh
sach an toan vi mo la rii ro hé
thong véi muc tiéu on dinh tai
chinh, bao gom: (i) phat hién va
ngan nglia nguy co xdy ra khing
hoang tai chinh lam sut giam tong
san pham quéc noi; (i) gidm thiéu
nhiing rli ro lan truyén ti hé théng
tai chinh dén nén kinh té thuc; va
(iii) x@ ly khang hoang. Rui ro hé
théng dugc chia thanh 2 nhom: (i)
rdi ro theo chu ky (time dimension)
- tc la su thay d6i cla rdi ro hé
thong theo thai gian, va (i) rai
ro chéo gitia cac khu wuc (cross-
section dimension hodc structural
dimension) - tic la rdi ro clia toan
hé thong tai mot thoi diém cu thé.
(Xem bdng 1, bang 2)

3. Mo hinh thé ché va uu tién cla
khudn khd chinh sach an toan vi mé
d cac nudc

Nier va cong su (2011) sau khi
danh gia tinh hiéu qua cla chinh
sach an toan vi moé theo mo hinh
thé ché& dua trén cac tiéu thac: (i)
viéc thuc thi, (ii) hiéu luc cha cac
cobng cu, (iii) gidi trinh va su minh
bach ctia co ché&, (iv) té chic cha
co quan ra quyét dinh, va (iv) su
phéi hop d6i vai chinh sach trong
nudc da chi ra khong thé xay dung
md hinh thé ché& chung cho tat
c& cac nudc va cac nubc can xay
dung md hinh thé ché riéng phu
hop véi dac thu cla ting nudc.
Nhu vay, mdi nudc phai tu xay
dung mé hinh thé ché dua trén
cac dic thu riéng ctia minh.



Bang 1: Muc tiéu cua chinh sach an toan vi md trong hé théng tai chinh

~ Chinh sach ;M_yc tiéu chinh

Muc tiéu cudi ciing |

Chinh sach tién té 6n dinh giaca

Tang trudng kinh té én |

Chinh séch an toan vimé | On dinh tai chinh

dinh

Chinh sach an toan vimé | Sylanh manh cua céc dinh chétai chinh

Bao vé ngudi tiéu ding

Nguén: Dirk Schoenmaker va Peter Wierts (2011)

Bang 2: Muc tiéu khac biét gilta chinh sach an toan vi mo
va chinh sach an toan vi mé

| Chinh sach an toan vimoé

| Chinh séch an toan vimo =1

Muc tiéu truge méat ‘ théng tai chinh

Han ché bat 6n clia toan bé hé | Han ché su dé v ctia cac t6 chiic ti

|
chinh don lé

Muctieucudicing | v ang kinh té (GDP)

Tranh tac dong tiéu cuc dén tang

Bao vé ngudi tiéu dung (nha diu I
tu/ngudi gui tién)

Pac tinh rdi ro

Phu thuéc vao hanh déng ciia tap
thé nhiéu dinh ché (bién néi sinh)

Phu thuéc vao hanh dong clia tijﬁg y
dinh ché don 1& (bién ngoai sinh)

Méi tuong quan va '
cac ri ro gitta cac ‘ Quan trong
dinh ché

Khéng lién quan

Nguyén tic kiém
soat

Tap trung vao rdi ro hé théng;
nguyén tac tir trén xuéng

Tap trung vao ri ro cla cac t6 chiic
riéng Ié; nguyén tac tir dudi 1én

Hién nay, c6 3 mo hinh thé ché&
cho viéc thuc thi chinh sach an
toan vi mo 1a: hgp nhat hoan toan,
hgp nhat mot phan, phan tan.
Thong thuong cac nuéc can nhic
uu nhugc diém clia cac mo hinh
dé tw do lva chon mé hinh phu
hop cho nudic minh dua trén cac
tiéu thdc: (i) hiéu qua trong viéc
xac dinh, phan tich va giam sat rdi
ro hé théng, (ii) st dung cac cong
cu chinh sach an toan vi mé mét
cach kip thai va hiéu qud, (iii) viéc
phéi hgp co hiéu qua trong viéc
danh gia va lam gidm nhe rui ro.
DuGi day la thong ké vé mé hinh
thé ch& dugc ap dung & mét s6
nugc trong khao sat clia Neir.

- Hop nhét hoan toan: chinh
sach an toan vi mé do Ngan hang
Trung udng (NHTW) chiju trach
nhiém thuc thi, dugc ap dung &
Cezch, Ireland va Singapore

- Hop nhat mot phan: chinh sach
an toan vi mo dugc thuc hién bdi
Gy ban lién quan dén NHTW hoac
mot Uy ban doc lap, dugc ap dung
6 Malaysia, Romania, Thailand,
Anh, My, Bi, Ha Lan, Serbia

- Phan tan: chinh sach an toan
vi mé duge thuc hién bdi cac ca
quan khac nhau, dugc ap dung &

Nguon: Borio (20 13)

Canada, Mexico, Thuy Sy, Peru.

Cang vai viéc lua chon md hinh
thé ché, thy thudc vao dic tha
riéng va muc tiéu trong tiing giai
doan, ma cac nudc c6 thé dua ra
cac uu tién doéi vai chinh sach an
toan vi mé. Vi du cho su uu tién
sau khiing hodng 2008 cla chinh
sach an toan vi mo mét s6 nudc
nhu sau:

- Chau Au: chinh sach an toan
vi m6 chi trong vao viéc gidm rii
ro hé théng lién quan tdi viéc cho
vay ngoai té, vi trén thuc t& doi vai
nhting nudc phat trién c6 lam phat
thdp va ti gia 6n dinh, viéc ting
cho vay béng ngoai té khong dugc
quan tam nhiéu.

- Brazil: chinh sich tién té tap
trung vao viéc quan ly kinh t&€ vi
mo ngudc chu ky con chinh sach
an toan vi mo tap trung vao viéc
kiém soat rdi ro hé théng tiém
an trong khi tin dung tang trudng
nhanh. C4 hai chinh sach nay déu
dugc thuc hién dua trén nghién
ctiu vé chu ky kinh doanh va chu
ky tai chinh.

- Han Qudc: Trong sudt thap ky
truGc, do hau qua cla viéc bung
nd gia bat dong sén, chinh sach
an toan vi mé tap trung kiém soat
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nhiing mat can bang vé tai chinh
trén thi truong bat dong san véi
cac cong cu nhuty 1& DTI, LTV-...

4. Hoat ddng giam sat tai chinh cta
Viét Nam va su can thiét phai xay
dung khudn khd chinh séach an toan
vi md

Thoi gian qua, thi trudong tai
chinh dang phat trién nhanh
chong, phic tap cd vé quy mo
lan cdu tric, voi cac hoat dong
tai chinh dan xen gitta cac khu
vic ngan hang, ching khoan, bao
hiém va trong méi trudng kinh t&
vi md nhiéu bién dong.

Thém vao do, mot s6 tap doan
tai chinh, tap doan kinh t& c6 hoat
dong tién té, tai chinh cla Viét
Nam c6 cdu tric phc tap da lam
giam hiéu qua quan ly, giam sat
clia cac cd quan chdc nang. Piéu
nay dugc thé hién § hai yéu td: (i)
vé mdt t6 chic: théng qua viéc
thanh lap cac cong ty con thugc
nhiéu linh vuc khac nhaut va viéc
dau tu, gop vén mua c8 phan va
trai phiéu & nhiéu nganh nghé
khéc nhau da dan dén hoat dong
cGa pgan hang déng thai chiu sy
diéu chinh cta nhiéu khuén khé
phap ly trong khi su phéi hgp ciia
cac co quan chic nang con han
ché&; (ii) vé sdn phdm: ngan hang
dua ra cac san phim va dich vu
tai chinh phtc tap, két hop gita
cac linh vuc ngan hang, ching
khoan, bao hiém® khién viéc xac
dinh pham vi diéu chinh déi voi
cac san phdm nay trd nén khong
ro rang, va dan dén co quan giam
sat tai chinh hién hanh hoic
khong nhan dién dugc hodc khong
da tham quyén dé kiém soat hodc
chua nim trong déi tuong diéu
chinh cla phap luat hién hanh,
do do6, lam han ch€ hiéu qua cta
cong tac thanh tra, giam sat cla
Nha nudc.

biéu nay da tiém an cac rii ro
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chéo gitta khu vuc ngan hang,
chting khoan, bdo hiém va cac ri
ro mang tinh hé thong tii su bat 6n
clia moi truding kinh t&€ vi mo cling
nhu tif cac ca séc bén ngoai. Viéc
bd qua céc rti ro tiém dn gitia cac
dinh ché tai chinh trudc nhing
bat 6n kinh t& vi mé c6 thé khién
cho céc cd quan quan ly, giam
sat chuyén nganh cé nhiing nhan
dinh khéng chinh xac vé muc do
an toan hé thong. Nghiém trong
hon, viéc bé qua cac anh huéng
tuong tac c6 thé dan dén cac
chinh sach dng pho khong théa
dang va day |a nguyén nhan dan
dén han ché trong viéc dam bao
6n dinh tai chinh.

Trong khi d6, hé thong giam sat
tai chinh ch yéu tap trung vao
cong tac giam sat an toan vi mo
trén co sG giam sat tuan thd hon
|a giam sat dya trén rdi ror Vi vay,
hé thong giam sat tai chinh di
theo md hinh giam sat phan tan
truyén théng voi su tach biét cla
ba khu vuc ngan hang, bdo hiém
va chiing khoan cin dugc b sung
bdi khuén kho chinh sach an toan
vi m6 nhim khic phuc nhing van
dé nhu: (i) han ché trong phéi hop
gitfa cac chu thé giam sat va cac
kénh giam sat; (i) nhugc diém cla
hé théng phap Iy vé giam sat thi
truong tai chinh; (iii) bat cap trong
nang luc giam sat chuyén nganh;
(iv) bét cap vé thong tin giam sat
va cong bo thong tin tai chinh...

Tuy nhién, cac chinh sach,
khuon khé, cac cong cu phuc vu
cho giam sat an toan vi md thi
truong tai chinh nudc ta chua hoan
thién, khuén khé phap Iy cho
chinh sach an toan vi mé chua co,
hé théng chi tiéu giam sat an toan
vi mé mdi chi trong dang trong
giai doan nghién cdu trién khai.
Do do, viéc xay dung khuon khé
phap ly cho chinh sach an toan vi
md (bao gébm cong cu va mot co
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ché& phdi hgp hiéu qué gitia cac
co quan trong mang lugi an toan
tai chinh) pht hgp véi thong &
quéc t& va diéu kién thuc tién clia
Viét Nam |4 diéu hét sdc can thiét.

5, Mot s6 gai ¥ cho khudn khd chinh
sach an toan vi mo cua Viét Nam

Pé thiét lap mot khuon khé
chinh sach an toan vi mé nham
dam béo 6n dinh tai chinh®, can ci
vao thuc trang hé théng tai chinh
va yéu ciu déi vai viéc giam sat an
toan vi mo, doi hdi Viét Nam can
thuc hién nhiing yéu t6 sau:

a) Khuén khé phap ly, quy trinh
ra quyét dinh va trach nhiém gidi
trinh

Pay 1a cac yéu t6 ddm bdo su
van hanh thanh cong va co hiéu
qua ctia chinh sach an toan vi mo.

Khuén khd phap ly bao gom
viéc thanh lap co quan chuyén
trach d6i voi viéc giam sat an
toan vi mo vai day di chic nang
quéan ly nha nuéc. Thuc t€ cho
thdy, linh wic ngan hang chiém
ty trong l6n trong hé théng tai
chinh clia cac nu6c va cac cong
cy cta chinh sach an toan vi mo
c6 moi lien hé rat mat thiét voi
chinh sach tién té va chinh sach
an toan vi mé do Ngan hang Nha
nudc thuc hién. Su phéi hgp nhip
nhang gitia chinh sach an toan vi
mo va hai chinh sach noi trén la
rat can thiét déi voi su on dinh
hé théng tai chinh noi chung. D&
dadm béo su phdi hop nhip nhang
nay, Chinh phti da ban hanh Nghi
dinh 156/2013/ND-CP trong do
quy dinh Ngan hang Nha nudc
Viet Nam c6 nhiém vu “6n dinh
hé théng tién té, tai chinh”, trong
do viéc “dé xudt cac bién phap
ngan ngtia rdi ro co tinh hé thong
trong linh vuc tién té, tai chinh” va
“xay dung chinh sach, bién phap
tng phd véi khing hodng, ddm
bao 6n dinh hé théng tién té, tai

chinh”. Vu On dinh Tién té - Tai
chinh thuéc Ngan hang Nha nudc
sé chiu trach nhiém chinh trong
viéc thuc hién nhiém vu thuc thi
chinh sach an toan vi mo déi voi
hé théng tai chinh Viét Nam.

Viéc Ngan hang Nha nudc dugc
Chinh phu giao trach nhiém thuic
thi chinh sach an toan vi mo sé
gitp viéc thuc thi c6 hiéu quéd hon
do: (i) ddm bdo rang chinh sach an
toan vi mo c6 sy tham gia ca cac
chuyén gia tai chinh va kinh t& vi
md, nha tao lap chinh sach cla
Ngan hang Nha nudc; (i) cac s6
liéu va phan tich phuc vu cho viéc
hoach dinh chinh sach an toan vi
md, cing dugc chia sé cho viéc
hoach dinh chinh sach tién té; va
(iii) co sy phdi hgp, chia sé thong
tin t6t hon va b sung hiéu qué cho
chinh sach an toan vi ma.’

Ngoai ra, quy trinh ra quyét dinh
d6i véi chinh sach an toan vi mo
can phdi ré6 rang, minh bach va
c6 can ci cu thé (nhiing can cd
nay can phdi néu mdt cach cong
khai). Bén canh do, chic nang
gidi trinh cho cac quyét dinh, van
ban phap luat dugc ban hanh cla
cd quan chiu trach nhiém cing
can phdi dugc thuc thi nham nang
cao trach nhiém va can trong khi
ban hanh cac quyét dinh, van ban
phap luat...

b) Cac cong cu

Viéc xay dung khuon khé chinh
sach an toan vi mo doi héi phai
xac dinh va thiét lap mot bo cong
cu chinh sach cting nhu cac hudng
dan cu thé dai vai tiing cong cu
(cach st dung, cach tinh...). Vé co
ban, bd cong cu cla chinh sach
an toan vi mé cta Viét Nam sé
dua trén cac cong cu dugc dé xudt
trong cac nghién clu cha IMF va
WB cong thém mot s6 cong cu
khac pht hgp v6i dic diém clia hé
théng tai chinh Viét Nam.

(Xem tiép trang 19)



phuong, mdt mat, can nghiém ngat
khang dé phat sinh méi, mat khac, co
6 trinh ngdn han gidi quyét ng hién
nay, gop phan gidi quyét cac khoan
ng qua han, ng xau clia cdc NHTM
ctia nhiing doanh nghiép vay von thi
cong cac du an clia dia phuong.

Tam la, Viét Nam dang tiép tuc
hoi nhap sau rong vai khu vuc va
thé gisi, ca vé linh wic dao tao,
giao duc, nghién ciiu khoa hoc,...
Cac quan niém, y kién co tinh
chat Iy thuyét, kinh nghiém cua
thé gidi va cac nén kinh té& co diéu
kién khac nhau, dugc nhin nhan
trén cac goc dé khac nhau... tiép
tue xuat hién trén nhiéu dién dan,
tao stic ép trong diéu hanh chinh
sach tién té. Bén canh do, tu duy
hoat dong ngan hang néi chung
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va hoat dong tin dung noi riéng
trong nén kinh t& thi truong, dac
tha diéu kién Viét Nam chua phéi
da c6 sy dong thuan. Vi vay, do la
nhiing thach thic khong nhé trong
diéu hanh chinh sach tién té, quan
ly hoat dong ngan hang, doi hoi
cOng tac tuyén truyén, bao chi,...
can tiép tuc co6 sy phdi hgp chat
ché clia cac TCTD va NHNN, ca
Trung uong lan dia phuong. Can
tiép tuc da dang héa cac phuong
thic truyén thong, tiép tuc dbi mai
manh mé va ning cao hiéu qua
hoat dong théng tin tuyén truyén
cta nganh Ngan hang.

Piéu hanh chinh sach tién té

dac diém cu thé riéng vé thuc hién
muc tiéu diéu hanh chinh sach
tién té va diéu hanh cic cong cu
chinh sach tién té, gin chat véi
quan Iy tién té - ngan hang. Thanh
cong trong diéu hanh thai gian
qua da dugc khing dinh, nhiing
thach thdc trong 2 nam tiép theo
2014 -2015 khong hé nhé. Vi vay,
viéc nhin nhan lai mdt sé bai hoc
kinh nghiém thai gian qua, trén co
sd nhing du bao va chii dong co
nhiing gidi phap pht hop dé dat
dugc cac muc tiéu du kién cho thoi
gian t6i 13 hét stc can thiét.m

giai doan 2011 - 2013 ¢6 thé chia TALLGH THAM KRG
4 . \ - WWw.sbv.gov.vn
lam 2 phan doan: 2011 va 2012 -WWW.gS0.goV.vn

- 2013, mbi phan doan c6 nhiing - www.vebs.com.vn
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¢) Xay dung cd sa du liéu va chia
sé thong tin

Pé thuc hién tét chinh sach an
toan vi mo, dac biét 1a khi ra cac
quyét dinh lién quan dén chinh
sach an toan vi md, can phai co
cd sO di liéu du, da dang va cap
nhat. Do d6, viéc xay dung cac
chi tiéu trong ca sd di liéu, ché
dd bao cao cung nhu viéc chia sé
théng tin trong ndi bo Ngan hang
Nha nudc va gita cac Bd/nganh co
lién quan 1a can thiét.

d) Co ché phéi hgp va trach
nhiém gitda cac co quan

Mot diéu tat yéu la vai muc tiéu
dn dinh tai chinh, chinh sach an
toan vi md sé co mdi tuong tac
vi rat nhiéu chinh sach khac
dang dugc thuc thi bdi Ngan hang
Nha nudc (chinh sach an toan vi
mé, chinh sach tién té) cting nhu
cac Bd/nganh khac (chinh sach
tai khoa, chinh sach canh tranh,
chinh sach kinh t&€ vi mé)... Nhu
vday, bén canh viéc xac dinh rd
rang pham vi, coéng cu, trach
nhiém cla tiing chinh sach, can

khoan... hay cung cdp dich vu lién quan dén bao
hiém nhy bancasurance, bao hiém nhan tho, bao
hiém phi nhan tho...

% Bao gdm: (i) nhan dién khing hodng tai chinh,
(ii) ngan ngisa rii ro hé thdng, va (jii) tng pho kip
thdi vdi khing hoang tai chinh,

7 Khdo st cla Nier va cdng su {2011) vé cic
mo hinh thé ché thuc hién chinh sach an toan vi
mé cho thdy md hinh hdp nhat mot phin dude thic
hién bdi Uy ban lién quan dén NHTW hoac mdt (y
ban ddc lap dang dugc ap dung phd bién nhat trén
thé gid.
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co6 cd ch€ phéi hop co hiéu qua va
déng bo gitia cac chinh sach noi
trén.

Khi thuc hién t6t co ché phéi
hop, chinh sach an toan vi mé
cung voi cac chinh sach khac
sé c6 tac dong bé sung lan nhau
nham huéng t6i muc tiéu cudi
cung l1a 6n dinh tai chinh.m

' Dinh nghia cua IMF (2009): rli ro hé thng la
mot i ro vé sy d6 va cia cac dich vu tai chinh bt
ngudn 1 sif suy yéu toan bd hodc mét phan cia
hé thdng tai chinh va c6 kha nang gdy ra hau qua
nghiém trong déi vdi nén kinh té thyc.

# Uy ban Hé thong tai chinh toan cdu (CFGS)
- 2010.

3 DTN (Debt-To-Income: ng tra phai trd dinh ky
trén thu nhdp cla ngudi vay) la chi s danh gia kha
nang tra ng ctia doanh nghiép va ca nhan, dudc tinh
béng khoan phai tra hang thang chia cho téng thu
nhép cua doanh nghiép hodc ca nhén. LTV (Loan-
To-Value: ty I& cho vay trén gia tri tai san dam béo)
cang thap thi mic d6 bao ddm thu hdi gia tri nd vay
trong trudng hdp va nd ddi vdi ngan hang cang I6n.
Hai chi s6 nay chi yéu dugc dung dé han ché bang
bong bt dong san.

“ Nhiéu ngan hang da thanh Iap céc cong ty con
thudc céc linh wyc kinh doanh khac nhau nhii cing
ty chifng khoan, cdng ty bao hiém, cdng ty quén Iy
quy, cong ty quan Iy ng va khai thac tai san...

5 Mot sd ngan hang da thong qua céc cong ty
con hodc lién ket voi cac cong ty khac dé cung cdp
cac san phdm dich vy lién quan dén chiing khoan
nhu don bdy tai chinh, (ng trudc tién ban chitng
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